金融衍生市场评介 by 秦国楼
」肠 翻曲 . .
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只 需缴纳不 到 10 % 的 保
证 金 ( m
a r g i n ) 或 期 权 费
( p
r e










属表 外业 务 ( o f f 一 b
a
l
a n e e )
市场 透 明 度 低
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国 加 州奥兰治郡 ( O
r a n g e C o u n
-
yt ) 地方 财政 基 金 因 参 与高 达
3 0 0 % 的 杠杆 率 的衍 生 债券 投
资
,
造成 15 亿美 元的亏损而 被






















有国库券 T 一 B 或类似债券的投









筹 资者可 以 出 售

















险 ( U n
s y s t e m
































































































银行监管组织 ( 包括 F D I C
、
F R
和 O C C ) 的 一份联 合 报告 中 指
出
: “


































信用 风险 主要 体现在场 外衍
生市场
。
交 易对手的信 誉以 及对




































流 动性 风 险 ( iL q iu id yt







因而 只能 以低 于 市
价 出 货或高于 市价进货造成损失
的 风险
。
场 内衍生业务 的交 易对

















运 作 风 险 ( O p
e r a t io n


























合法性便难 以 得到 保证
,
交易双
方可能因 得不到 法 律保护而遭致
损 失
。





(二 ) 金融衍 生市场 的 风险
管理
鉴 于衍 生 市场 的 高 风 险特
征
,
衍生市场 的 风险管理显 得尤
为重要
。













而 机构 自身 的风险 管理是总 体 风
险管理的 基础
。
机 构风 险管理 的
关键 因素 和基本原则是
:





理部 门 和 风 险管 理 部 门 组 成 的
风 险 管 理 系 统
。
高层 管 理 部 门







董 .fJ 会 定 期考 核 机构 风 险 暴露
状况
,
并 对上述 规则 和程 序进
行 评 沾
。
风 险 管 理 部 门 独 立于
衍 生 业 务 部 门
,
是 联 系 董 平
会
、
高 层 管 理 部 门 和 衍 生 业务
部 门之 间 的纽带
。








































程 和 内部 控 制 系 统进 行 定 期检
查
,























场 外 衍 生 业 务的 民 间 组 织
—
国际互换与 衍 生业务联合会
( In t e r n a t i o n a l S w a P s a n d
D
e r i v a t iv e s A s s o e i a t io n ) 在对场
















; ③实 施教育 规划
,
对





金融 监管 当 局 的 风 险 管
理
。
为了 维 护金融业的健康 与 稳
定
,
发达 国家 的金融监管当 局十
分重视对 衍生 市场的风险 管理
。
( 1 ) 运用 资本条件 ( C
a p i t a l
R
e cl u i r e n l o n t )
.
即 规 定 资 本 与






①欧共体与 巴 塞尔 委
员 会 采 用 的 基 本 因 素 法
( B
u i l d in g B lo
e
k A p p r o a e l l ) ;
② 英 国采 用的组合 法 ( P o
r t f o 一10
A p p r o a e l、 ) ; ③美国等国 采用 的
综 合性 法 ( C
o nr p r e l、 e n s i v e A p
-
p r o a e h )






发源地和 中心的 美国专门 制订 了
第 1 05 号 财 务 会 计 准 贝IJ
( F A S B 1 0 5 # )
,






务交 易商必须按合约净值在 资 产
负 债表中 反映信 用风险
,
监管 当
局 因而能 及时了 解交易商 的风险
暴露状况
。





1 9 9 4 年底 美 国联储 ( F R ) 曾 与
美一 家主要衍生 业务交 易商—信孚 银行 达成协议 . 要求 该银 行
向客 户说 明衍生工具的风 险
。
书





( 4) 建立场外衍生业务 清 劝
所
,





















巴 塞 尔 委
员 会 和 国 际 证 券 监 管 委 员 会
(l O S C O ) 在这方面正发挥 达 书
今
,
越大的 作 用
。
(作者单位
系 )
@
厦 门大 学
;
时 复
